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Abstract
This study provides an economic analysis of the post-War institutions of the
European tenancy markets. Two representative types of market interventions
are analyzed: the introduction of compulsory terms in the tenancy contracts
and rent control. First of all this study offers a description and an analysis of
the recent history of those institutions. The cases of Spain (as a benchmark),
Italy, Finland and UK are analyzed more in depth, as examples of "big
reformers" during the 20th century, in order to extract some general
conclusions about the evolution of the European institutions in the last decades.
Then the effects of those interventions are theoretically explored by adapting a
model of tenancy markets (Basu and Emerson, 2000). The results show that
the analyzed institutions potentially entail negative effects for the European
tenancy markets. Those effects are consistent with the tendences observed
during the second half of the 20th century in the different european markets.
Keywords: Rent control; institutions; tenancy contracts; compulsory terms.
JEL Classification: N4; K12; L51; R31; O47.
Juan S. Mora Sanguinetti: Banco de España-Eurosistema. Alcala 48, 28014 Madrid. The
opinions and analysis made in this paper are responsibility of the author and, therefore, do not
necessarily coincide with those of the Bank of Spain or the Eurosystem.
Email: juans.mora@bde.es.
 	 	
 	   
	  	  		 
  	
  	 
 
   !

 " 	#"  		  	
  	 	
	
  	   	 #  	
 
#	  $"  	"	 	
 		   
 	 "  		 % 	
   " 	&  "
	 "   	
   	 	
 	 	  
	
  '  () * %" " +,  $" 	 
"  - 	
 .(/ 
	. "/      	"
	 - 	 / 		 (	  #		 	
  	
	    ""   & 	
 	 #	
 	 -	" ( "/  	" 	
   '0
" 	  )   	   $" 	 	
  /# & 
	  	   	
&  	   " 	(#" "/  	" 

	
       "& 	 
 		  123 , 3 453 673
  6 		3  	3 8		 
  	 0	 " 9	  2!  !2 ""
:	;("  		 "  "     	( 	
 
	 " 
	 "	 	  	"  	 	
  0 	
  	 
	 *  /
 	 
	 0	  0	/ 	 4 " 6<
=/ * 	" 	  	    	
  
	 	
  *** >#" 8	
 4 " 		 '>#" +#) "  ** 	  		 	
  %
?	/ @	(	 .@	($/ 	. 
	  	 "	 " //	
	  " ""     	      	
  	

 	
	

* # 	 	  / 	
    # 	
 	 	 	
 	/  "" 	#     %/ 
	 
	  "( " ( " 
	  "& 1	 8
 0  " 
	  	 	  "	" " 	

    	 ( 	" (   /	  
"
# -	 	" ( 	#"" 	 -  / " //

	  A    	/   # /		" 	  	
/ 	/ 		   	  	/   		
/		" '>"	 " *	" B!7 " 6	   B!2 
	 	 

) * /  /	 " 	   /"
 	 (	" 		 "
* 	 A    	 	   /	 
   "  "/  	
  # 	 	
 " 	/ 	 
	 	  		 	 "  	
 ( 			 	     /   "/
< " < 	
  "      ( 
	"
 "&    "&  '
	 		 B5 	 
 C) * 
   	 ( 	 	/ 		 (	  &
	
  		 '	   BB )   " 	  # 	
 	" 	 	 	   		 '/ 0 " 	  
6 " +/(/    0 " 	  7)
>	# 	 	
   	  		  ""   	
 
#	 
	"   	  	
  +"  	
  '
	 
  " $$  7) * 	  	  ( "	
(	  A & 	
  	  	
  	 -
	 	   ?9 " 6$8	 'B!2) 
	   " #
'  ) 
	 D 	 4E ' F) 
	 %" >	#  
	 	

	 "  	   	
  "/ 	
  	 

 	  
	   "& 	 	 '  
		 " 		 )  # "  & 	  / "/
" 	
   A/      ($/ 
  	 "  +, '/" " ) " %"  # "
 		 &  %/  
	   
	 "  B!B  
+" ,/"	 '+, >	/  B!!) "  BB " BB5  "	"
 
	   	
 %" '    "		"  BB 
" 
  BB5) * +,         "/
  !G  	 # 	" "	 
  	"	 	
  (
$/  "  %"   	
 " "/  	 #
" /A   !G
 
  	
  "  	 $  /	 	 A
"" 	     	 " 	 	#"   	
  	
	 	 *  ( //"   # ( 	 	

	 &/    	#   	"  	# 
 	 " "#	 	
  A  /  A /
 
	   ( 	/$"   /     
	 / ( 	  " ( /   A /	 
	 &/     	
   	"  
		
A * "
  	  	 	
  	  	
( $/ /	  "& 	 '	  ) 	" * 	"
	 #	   	" 	
   	 	  
	 
& %	  	  "" #	 	
  	" 	
 0 " 	
' )  " '	 7) % 	 		 /  	
   	
  	"  	#"" '	 2)
  	
		
 	
  



 
   	" # /"  	   (// 	
 
     	 	 # /" "  .	 

"	. "  	 	
   	 
		/   	

.		. 	
  #  '6	"H/$/ " ?I BF5)
D/      J	 
"	K  "  
	"	 	
 	  /	 ' / 		  	
	 	#   	
     ) 	 	
  	 "  	(:#
	
 	#/  	 	
     	- 	
 L 	/ 
 
% 	 	" 	"   # 	 	 	  8#  
  	
 
4/   	 	 	
 	 	 		 	#   	

  " (   	 'BB!) A  "&  	
 
		 	 .	 /	.  .A /	.  		 	" "
 
$ " -	 " ":  .	" /	. 
		 	" " 	 /   " 	   	

L	 '	  ")    +"    
 /" "/" " # 
  "  		 

B5  	  A /	  		 ##" 	/ " 	 
	/ / & 	
   	 'BB!) "A  / 	
  	"
/	 		   L	  	
 BC7  	" 		  
   
	      55 	
  8# 8	" 	
  '!!B) 	
  7  	
  8# 8	" 	
 * 'B2 ) 	  
		  % "	
   72 	
  % 8# 8	" '!2)
7
"" 	 	 
	 L	 		 " 		 M   	- 	
 /
L	
 " 	"  		  	 	 	
  #	 	
""   	        	 
	  	 ( "A"   "& 	  		
    	 	 	   / #	 *  	
	( 	 
 	 	 (  #  		 	" (
 
	 "/  	 	   	
   	 
	 ' 		 /# 	   
	  
  )  	 
/	   "& 	 	 	 
	  	 		
'7 	 5 )
  	
  	  	 	&  	## 	
  	 	
 	 
#	 ' 		 " 		 ) *  
		/ 	 
	 ""   	#"" 
	    ( " * +,
" %"  - 	
 	  " 	 # 
	
	#   "" % 	  5 	&  	## 	
  	 
/	 
	   	
 	 	  	  /
	 &/    
	   	 $"  ""
 ( 
 	

    	  /"   (
	 B7 
/  	
 	 
"	  ( 	   
  -	 	
 	  " /  / "  	
 
 	 
	 A  "  "/  "" 	
 B   *
 ( //"    8# 8	" '!!B)   ( "
("     55   #   
 	 / 
 " 	"	   	  	/    
  
. 	 " ( 	".
* B77  	 	 	 
"	   " 	""
  "  " (  >	#   	 	(
	 A"  	  	
 /	 	    B2F 
 /	# 	
 %	 "  A .4 " "	 +(	.
'+(  )2     .4 " "	 +(	. 
(   
	    		 ' A  " 
	 B2F "
 	   /	 	
 BF2 B!5 	  	  	 	
 BB2)
 6	 D 	
   	
  B  * &  -"" ( 	 6	 D 
B  B   B 7 B 2 " B 5
7D 	
  B D( B7
24 	
 7 D( B2F
2
 	"	 	
 	 	 	 
"	 		   
 	 	  	
	" / 	
   	 (
	  8# 
    -	" 	  (/  " 
 B7F  	/ 	
 	/
" (  8#  *   	 / 	 	 #"
  #    	 / 	 
	   (" 	
/ '	 	 "   	" 6( " 
 B7B %	G
"	)
 B2F 4 ("   /	 	#   	 "
"  (  (  	
  8# 8	"  6	"H/$
/ " ?I 'BF5) 	"   4 	"" 	   .	 
#.  /	 	"" 	/ 	 	 	 	
.		 . " ./" .   /  #	 
#  		 / #	 
	      		
 	 ( 	""   	  " #  	 #
	
    ( 	 "       "/ " 
  	"	   	   /	#/    4
(" A-" 	     " 
	  L " (
	
 " 	
  8#  " 
$"   
	   	
* BF2  /	# "   4 	/   D 5  #
" 	  	" /	 " ( 	""   #	 ""
'4 	
   "( 	
 B55 	/ 	) "    	 ( 
 / - 	 	$ " 
  /	   4 " 
   B!5 (  "" 	 	" /A /  
 /	#/   	
  	 ' "A -	 	
  
   
	) N  	 "  # " /    /	#/
   	""   4 	" 	     
	 /" 
 B5F 
  A
  	
    
" 	  	M "- " 	  .	 	
 
. (" (  *	
1	 " "H '*1) '1	  *)
  
		 #( (	     < 
	/   	( 	 
  "/  	"    /	
  
	  			 	
 " "/ ""   	
 BC
	"  7O 	
   "  "     B! 
			 " 
 	  !O      " "
///      ( 	   "/
?( 		 / #"  	  	
 /	  	
#/  	#  	  	/  "   	 
	 < "& 
	  	
  	 	"   	< 
B!5   	" .D	 0	.F   /	# 		  # 
	 ($    ( /  		 -	 
	
5D 22PBF2 	
  2 D( BF2
F6	 D  PB!5 	
 7  B!5
5
  	 /" 
   >	#    
" 	  	  "- "  D  	 ( 	  
	 /" (
	 B  B!5 
	  ($/  ""
	  	  	  	
   
   " 	 #$    (  A/
	
   //   & 	
     < " 
 	
 BB 	  
 "	   / 	
   
'5 O 	
   ") 	/   ( "    	
 "	
" 	 	" "	
* BB2   "  	  +(   '4
" "	 +(	  BPBB2)C  	 	(:# 	
  4  (
//" %  " 	 "  ( " (  # 	
 	
  	   /" "  D	 0	 " 	 A 
	( 	
  	- 	
 # "&  	
 	 '  	

 B!5 "  .	". /" " #" 	 
	 (
	) %	 
 4 	
 BB2 	"" 		  
	  " 	" 	
 5 
N  	 "  "   		  "    
 	  	  "- '8?*) %  	 "" 	  
	
 	 /" (
	 B!5 '   /" (  	 	
 BF2)
 	" 	 	  	 -   " 
 	 	 # 	   	  	
 #	 
   	 $   
	   	 	 ' 
-	 	
  .D 0	.)  B7 '	 B2F 
  	 	 
	 
4 # /	) N  	 "   	( 	 "
  #		

	 # # #	    	
  "  	
  4 	

B2F 	 " #	   	 "   D 0	 " 
4 	
 BB2 *  A	 	
 	   		   "
	  .	" /	.    "" 	
 BF   
	   	
 
  	"$	 	
  / 	
  		 -	 	
 
 	 " 	   B!5 >	#  		  	
 5 
 	""  BB2
 	
   //"    	
   /  / 	 
 	  *  (  8# 8	" 	
 B2 (" 
  7    	 	
  	  
 	/   
 4 >	#  *      	( 	 A" # 
/	   "" 	
  B G   	"" 	
&/   "   	
  	 '0 " 0/  5)
C4  BPBB2 	
  2 	
 	#( BB2
F
 A 	 4 	  	  	 "  BC!! 
* 	""  < #  		      ""
(   	"" (  / - * 
  4 "" "&
	M ""/ 	  		 	
   / 	
  ("/
L		 ( "   	
  	 #	 N  	
"  4 ("  		  	
 2  -( 	 	
 N 		  	
 F 	 B   ( ""/ 	 
# 	 ( "#	"   "/ 'F  
  	  /	/ 	
# " )
* BB B    4 "/"  
	  	 " 	""
	  	 "/ 	" 	 " 	 	 1	 / 
" 
	   	
 		   4  ( ""  
	"	 	
  	" /	  		  *
	  	" ($	  	A"  BB!   
 	
  	   4  BB! '4 27PBB!)  	A"
 ($	 	
  	"" (  (
 
	 	
 BB  
 
 	
   4    
 /	     
  
 //  	 	/   	   
       " ' - 	
 C5O 	
  .	 	
 
.
) N  	 " 	  	
 /	 '4 27PBB!) 
   	"" 	  " 	  "	 	
  	 (
(/    	
 
	 
 
	 	
 * /	 	"  	 ( 
	 
	 
 	  L" (  "     	 	/
	 7FO 	
  "/ 	  "  B! ( :   5O  BB
' %/ ) 6 " 
	  2 	   "/  	
" "/   	 : !FO    ($/ 
"	 	  	 # #"  "	" " >	#     	

   	
 "	  	 # 	" "	 
 	


   #	    (// 	
      / ( 	

  	  / (      			
	  / 	   	 '6  5) 
 
% 	"  %"  " 	/ "& 	" 	
 /	
" "/	 6 		  	"" 
	 A  "/  %
!4 7B PBC! '.G<	 	.) 	
  C 
BD4 	
   BB '	#"  4 75BPBB 	
 ! /)
4 27PBB! 	
 B D(
C
	"  (  
" (  A 4 	  	
 B 5  %		/
    	" 	" 	
  		 		  "/  **
	"  (     	  " 
  " 	

 	L * 
  	 " 	 #    "" 	

BF
  	 "  /	  	"" 	 
$   	
 
 	 		   BF! '   - 	
 A /	
 		) * BFB   	 	  & 	
   
$ 
 /# 		 / #	   " (  	
 	""   8		  BC
 /	 &/     %"  /" 
-" 
"   
$  (" (  	-  	
 
/	   "" 	
 BC "  	A"  	 
	  
4 F72PB!C
># /	  	" (  # 		 	
  
 %	 BC 	 BB  "  	
  "/ 	  
	
7 5O 	  2CO ' %/ )
*  "" 	
 BB    /" ($" /  
 
	 BB 	 ("/ 	" 
  (// 	
  
 A $	 	
 %"  
" 
	  		   
-"" 	    	  BB  %    4 	

BB5 "/"   	 ' 	 -	   ##"
	  "/	     
	  ("$"  "/
	
  6= 	/) N  	 "   4 "	 	 " 
	   	   	"  	 / 
	(   	"  %"   	 - 	
 	 ($	
	
      	 +	
4E ' F) "A  (	/ 	
   		  (	 
    " "      	
 " "/ N 	
"  #/   <  " ( 5CO ( BB "
 2 '4E  F) N  	   	
  	/  
 " " 	 7O   2 ' %/  )
 
 +, '/" "    ") "	 	 #  A .	/
.   ( 	 	   	  
	 	
4 FFPB 5 	
  
 4 2!PBB5 	
 7 
!
/ ( 	
 4   	  " 	  '8	 "
4  5) >	#  "  $/  - 	
 	
	 	 	 ( 	     	""
( /  /	
 	 	
   /	 ')    	
 /"
"      A - 	
  		 " 		
/ #	  
	" "/  A 	"    .*  6
" 	// * . B57   " 	
    	   
		 	 "/   "  
 # 	 2 #"
	 # -""   		 'D	" BF)    	
 
 
	 ' 		   ) "" 	 "  BF5 *  
  		  (" (  /	   #		 
	 
.A /	. 	  .	" /	. 		
? 'BC ) // 	 & 	
  	// 	  /
" 	"/ 	    "  /# & 	#  
	
  "/ N  	 "  "" 	( 	
  	
"  		" "/ ' A" 	A( 	 	#) " 	 
""  ( 	
  (/    	  	
  
	 "
"/  /" " 	"  	 
	  "  A  	
  + # 
	"  &
 ' C) 
	"  "/	  0		 "  ( 	
 	
	  '( 	   ")   	 A"   	
""  < 	
  "/ (/ "    #	

	" 
	 	 	 - 	
  		   1 Q	 'N
BC   BBB)
4 	  6  BCC (" .	" .  ""
 	" /	  		 	/      	"" 	
	- 	#	 " 	 "   		 / #	

	      	"    "/  	/  ""
   " 	    	 	
  >	/  	

B!! 	 #  /A ($	   /	 (	"
  /	 "        
   
 
		   	""   	""    	
 /"
	  ." 		" .   		 / #	 
	
: F 	 >	#  	 ""  ." . 	 
 	"	 	  	" .	" . %   >	/  	

7 * 	
 6 " 	// * ' 6	)  D( B5
2 * 	
 6 " 	// * '6	)  B   6 " 	//
6	  B 7 %" >	 '6 8		)  B2F 4"	" " 
'6 8		)  B2B
B
BBF 	"" 
 /  
#	 	
  /$	 	
  ."
		" .
 /" " # &"  #		 
	  ( 	 	

 	/ 	    	
 	 	 A /
/ 	  < ( 	 	
  	     	
  .		.  	
 F 	 < 	 	" 	 /	 	

	 	 	
 A/ 	
     /" "  	 	 <
	 / * B : O 	
 		"  		 
    			 " CO '8	 " 4  5) *  2 
 	
 " "/   +,  7O ' %/ )   	(#
 	 "	   			 	
 " "/ "/   ""
	/ 	   			 " ( ' %/  )
 
 
  //  - 	
  /    #		 	
 
  /	  	 	#     *  	
	#" 
	  ( 	 	
  	 	"  	 	# "
#	 	  /  L" (   -
 	"	 	
 # # /	 	"  /A "
	    	
 " "/ 4 	  	 "" 	 "
 (" 	" 	  "	" " " 	 " G 		
D/	  " (    " "/  %" "
 ($	  	  	 &  (    #"
"" #    # 	 /	  # 	
"" 	 /# &   	   " (
	  
	 	 	 
	 &/      	 
	 	   <( / ' 	#"  	 "
// 	(  )
 	 	 	" # 	 " 	
 .	" /	.
		 '  -	 	
 %") (  	 	  
 	

  	 /	   + (  ' 0/
D /"P %" % @ *" * ?	/
 " ")   / 	
   	 '
  
-) "   /	#/   	
   " (  
	  + " /	 	
     "	"  /
  	 	
 //  	 ' 	 .61.)  	
"" N  	 "  /		 	
      "
(  /  
  A  	
 	  	 
 ( /" 

# 	  - 	
 .	" /	. 		 %	  
 0/ % @  	 ?	/   	
  
 " 	  "-  (   ' ( ) *  ?	/ "
     8	 ? *"- '8?*)   0/ 
-    J	 	
 #/K * %  -  
/# (  J		 	 "-K ' (  /	#) N 	
"  	    '%")
* 	 	  	"   4  	   /
#	 
	  	" ' 	 .6.) ( /  .		 . 	

  "	 '
	  A#   ) 
	   
"" 	 	 	# 
	 A#  	 	 	# 
  A 	 (  "	"
	 "  / 	
  	 #   	 
 " 
	 
    # # *  
 	 A#
    /		 (  "	" "   	" (
" * 	 	 	   " '
	   * 	 
  %) N :"	   	  #  	
  +"
 	  "	 	 	"  	" 	 	 (  
.A. 	 	"	 		
  




 	(:# 	
  	  	 -	 	  	( & 	

 	 	
   /	 	  < 	
 	
(/     %	  	  	" 		" ( 0 "
	 ' )  	"A" " "" 	  / 	 
	
+""/   	
 # 	   	 "
 	 	

 	( " 	
  /A "	 	
   	
  

    
 
   


  
  
 	
	
	

*  	/ 	" 0 " 	 ' ) "  # # .A
/	.  	
  		 *   	  	  /" 
"	" 	 "     " 	
  	 "  
"" 	 	/   	    "   4 	 
/ #	 
	# +"  	"	      "

	   '
 /	"   	) "     "" 	

	# 	 *  	- " 	  	"/ & 	
 L	   	
 -
# 
	  "	" 	 	  " 	
    ' "		"
 .	/. 	 .	.   L	      
(/ "" 	" 
 	") *  	 / L	  
 - 	 "	"G 	  "(# 	< "# 	 	
" 
#	( 	   $" 	 "& < 	"(
	   4 / 	"  	 ' ( )
* 	 	" 	   	
  - 	
 L	 
 .#. / .	 	
 #/.   		     	  

	 	 /	 	  "	" 	   	"
 	" 
 	" (   " 	 	 "	 	
  L	 '8?*
	   "-)  $" (
	  	" (  .	" /	.
 		 1	  	   " 	   	
  
 	 		 '" 	 A 	   	
  	   
 )
	  
 	
   	 /	   	/ 
4 	   / #	  		 "	 	  
	#
' 
	 7 	 5 )    	   0 " 	 ' )
	"    		  
	#
  	   
0 " 	 ' ) 		   <( 	" 
	  
      &" (  	( 	
  
		
" "# 	   	  	
 /   	" "	"
'# 	 "  ( 
	 	/ 
	   	
 
	) " 
   	
  G " 	
       "("
 /	 	   "&  	 	/     " 	 (
	    	 /"      	 '
 	   /" 	   () " 	    	"
	 	              "  
    " 	 	 '  /		 	
  	  	
 "	   
<)  
	  	
    	
   ' 
	/   	  	((  	
 ) *
     
		/ 
( 
         ')
 / 	
  	  ( "A" (  G     
 	 ""  	 	# '   	" / #	 
	# 
 0 " 	 ' ) )
 
  	   (  "	" "	 	 #  
		
(
	   "" 	 #  " 
	  "	" 
	 ( ( 	 		  G 
   	
  	"        L	 ')
  		 '	/   0	 
	   "" 	
 	 	  
  /  /	)   " ( 
"	"  " 	#     	" 
 	" 
	 
"	" #   #  
 	 	" '	  
	  	
  

    "& 
	  	) 	    	  	 	
  "	" "	 	 #      # 	" 	" 	
     # 			 
	  "	 
	 ')  	
( 	""   	"
0/   # 	
     "	" # 
	   

	    	  " /    	
   '
 
 	  )  /  	 	

        
/  
	  A 	 	
    " / 	
	  "	 
	  #
 

          

' )
 
		/ 	"
*
   
     '7)
N  	 "    # 	
     "	" #
 	   	 (	# 	 
 









	            '2)
    	(( 	
 //     	  
  
		/ 	"
*
   
     '5)
7
   ( 	" 
	  	 	
 # 	
  "	"  /  #
	
   ( 
	  	" 
 	 # 	    	/
   (  & 	
 L	  	"  # 	
  
 
*  	" 0 " 	 ' ) 	" "# 	 	/
/   	
    ( A /  " *
   
# / 	  	
   	 A"  &	"( 	  " 
	
 	 
	 	 		  /   
 	  	" 		
 " 	 (   
	  "&  "   " 	 # 
 #    
	  "& 	 	
  	" 
/" ( 	/ 	   " ' " 	 	
   	
  	  	   L 
	 # 	/ 	") %	  "	"
  	 	A( 	 # 	  '	 )  	/  '/
)
 "# 	  	    (  	" 	
	   	    A 	 	 "" 	 	   
  / 	/  /  " /#     	

 " /    	 '	 <# 		)     
"& ( (	  ')  ( 	# 
	  "#" 	 

/
      'F)
%	     	 	   	 (   -"  
#  ') 
	 " .	"". (  L	    
 

     	 'C)
1	   "" 	  	 
 
       
N  	 " 0 " 	 ' )   	  "	"G -
"  # 	
    #    ' 	 )
 	  A/ 7
 	   -  	   '!)
0/    # 	
      /  	
  '	

    	   	  A/ 7) "" 	 	    
	 
	  "	" 	
 / 	  " '/   	 (
"  
	  / 	 "# 
)
2
 #  
		/  # 	
  	   



 	   
 	  
 	   
   	  
 	   
   	  
 	   
   	  
 	   
   	


%/   ( -"  
		  #  "A  / 	
 
 	 #   (/ 	
  	("   (    
		/ 
  # 
			 "	"   /   	   	 	  / 
')      '   	
    A"  &	"( 	
 "  	 
	 	 		)  /      
     	   " 
	 2   A/ 7 	 
	 /  " 
	    A/ 5 N  	 " 
  	# "	"  / 	
   '"A" (  (/
	    	   //" (
	)   	 	  
	  ( "A" (    	    	 (    "
  	 #   "     	  	 	
 /
 " 	 ( "
  	 	("     "A   '
 ) 	
 
 "" 	 	   	    	  <(  "

	    	
    ( .-"". 
	  
  	!	 	
	
 "	# 
$ 

0 " 	 ' ) ("  	" 	  - 	
 L	 
 		  "  L	  	"   # 	
   "

	  "	"  ( "  #/ 	/  "
	
 	/    & 
	  	" 
  "	"  	"
	    - 	 	#	  		 	"" (  L	
' / L	 	 8	 ? *"- 8?*)R  <	  #

	  	    	  4 ' ( ) 	 
	 L	
	   	
 L	 	 '
		/    	") "    
"	"  	    	  : ..	" ' 	  
	)  
		/ 	" "/  "	 
	    
5
      
       'B)
  <# 	
 
 
  


 
')
<	  "	 	 "" 	  ("- 
	   	
 
 # 
	  "	"     -"
*      	( 	 $ 	 	 -	 

  	 
	 L	 	  (
	    
	
 	  "	" #     	 (	#  #
#( 
	  "	"
 











	           

 ')
 	 A"  /
 

 
' )
N 	   	
    # 
	  "	"   	
 	 
		/  L	 ' "	 	 ""   ("-)
 	    	 ( 	 "& ( 	  A"
 	 	  " 	 	 
 	  	 	
   
 	    "  "	 	 ""  	 	    
#
	
 
   '7)

	   	
    	 	   "	 	
 /
*   	"	 7  <" 	 	" 	 #    '	
	 	 	" ( / 	 )
F
   	  	"	 " (	#  	" ( "  	
"/   	"	 	
  	 '
		/    	") 
	#   	
 "# 	  	     N 
 
8?* '  ) 	"   	(#"     	"
   ' ("- 	
 " 	 	
  8?*)  		 (
 	"   "# 	      -
	  "#	" 	 " 	  	
 

	

%
	

N#	/  "# 	 	(  	 	( 
  	" 
	 
		      	(#"   		 ' (
"- 	
 " 	   8?* 	   "- /  
) " 	 :  /  "- '       	)
N
 	  	 
		/  /  "- 	#  	( 

         A 	"  
N(:#  	  "M 	 	 "   	  /  
	
 	 		 ' %/ 2 
	 )
 # 
	  "	" 	 
 	  # 	/  
    /  	"" 	" 
 	" '	 /"  	)
	" 	  "    	    *
  "	" /
	    ( ( 	       		     
 " 
	  	" ( ( 	 /      #

 "" 	  L	 "    	
   	" *
 
4 	 	 
 "   	" 
 	" 
		/  	(#"
      A  # 
	  "	"
	 # 	  " > 	" /   # '
   	
- 	) "/   	
  /  	 //   
	
  	   

	 "	  "/ 	
   
		/ :  .L	. '
"		"   .	  "-. 	 .	 	
 #/.) 	#  #
	
  "	" 	 # 	 R    	 
    
 "- '  A .L	. 	
   )  /
4      	" %	 	#    
    /	        N  	 " 
	/
		  		         /	 	 
"	" 	 "   	" 
 	" '	   	" ( ( 	
      )   ( "		"   8?* "- '	 <#
  .	 	
 
. "-)   	 /	
C
4 "	       4 	 	   

		/  "          	( 	
 "# 	  
 
  	
 	   "	" # ' #/ : 
	   	") 	" ( '
 	   	)
    
        
'2)
/ 	 	  "	 
	   (
	   	 	 
-	  " 	    	"
 

                

'5)
 
 
   
    
'F)
  
		/ 	"
*
   
     'C)
 (
	     	
 	  "	" #  
  	 (	#  # #( 
	  "	"
 









	 
'!)
  (   
		
!
 


 



 




'B)
  
		/ 	 	"
*
   
     ' )
   	( 	 	" 
	  <	  	 	 
  "	"

 	   	/    	  #  ( /
 	  	  /  	 "&   	  
	/     	" '  )   	   "	
	
 /  &" (  

 (
	
     	 ' )
 " 
   
       	   (  A  	

 	 "" 	 	  (  .&.  / #  
	
    (   	
  "	" "  (#	 	
 
	      "	  "	"G -"
 # 	
      -  	    
  	

	
 *
   	 	"  (	   	
 
     '  " . "-.)  "#
	 	( 	 	 &   		

	 # 	/  4  	 	 
	  	 
		/
 L	  "	 	 #	"  "# 	 	( 	 &  
		    /"    	 /	 
    	

L	  M     ( / 
  "& (
 8?* '	 	 / "- 	
 L	 	""   4) " 
A  "- /	
B
  !
 & 
4 "#  /  -/ 	  M    
   "& (    "- "  	"
	 '8?*)   
		/  		"
*
   G    G  "   G  '  )
>#/  /#  	
      '  )   
 	"  	
 	 ' 	 G)  "    G  "
  G   (  -	  "	   	
"" 	      *  	 	/      '#/
 	)   ("   	 
	         

%	  
" <	 " 		"   	( 	 "# 

		/ ' 	  )
           
       ' 7)
0 	 	
 <	  7    	    /    /
  # 	
  '
   	)
	
 


 



 




' 2)
  /    /  # 	
 
@  	(#/   	
   	 #   	
	 //   # /  "     / 
   '  	   	 	" (  /	#  L 
	 ) 
	   	
  	 	(#  .. /" (
	 # ( 	   "   "   
 # "	" 	  / 	
    "A" ( 

	    	 $  # 	
    	" 
	 /
 
>#/     '  	
    	/    	
 
)  
		/  	"    G



G 
G 
' 5)
4 "A    -        "  
	   
 
	  / "#	 "  F  
		/ 	"



 
 

   
   
' F)
" #/ 

	
	


  ' C)
*  	("      '  "	 	
  / ( 
   "  .8?*.) "    	
	

%	  5  
		/  	" '
	   G)



G 
G 
' !)
  # 	("   	  
	 ""/  	(
/ *<  !  "/   /   	 
	" (  4  /  .. '  ( 	)
 
 *
   # "	" 	/ 	 /   "
 	  	
 /  " 	 ( "  <(   "A"
/ (  	 	
  (  "   	 # *
   
 	 	"  	 '" 
	   "   / L
" 	 #)  <(       	 
	# 	  / "    	 	
 /  -" 	  	
 	  
	   
 /	   	
   	  / / "  ( 	 	# 	 

 #/     	 '	    -""    
 
	
 "# 	 	()
N  	 "   			     (    
>  <(   / / ""/ 	  # 	
  '
  G ) 	   	 	"  /  <(
 
	   	
 			  	
  " (	# 
 	 	
  	" 	 	 	
"  	/ 
	  /  	
 	 /  M 	

 
 	  	  	
 	
   

*
   - < 	  	   /	# 	 
	 	 '
.	 	
 #/. 	  8?*) 	 "# 	   
 	"  	  	"  	      
/"    	  "/  R *     	
 
 '  /"    	 /" 	 	" 
 	)
	" ( 
/     '   : #" 	 
) 	" ( /    	"  /  L >	
  "	"   R  	   	 "     
  '
/)  	  	 	
  
*     	  	( 	
 "# 	 " 
	  4
  "  	 "	 	 	"  M   "/
     "	 	
  
 
	 
!	 		
 	
   


 " ""  4  	 "	 	 / 	  /
 
	# * 
  4  	   / #	
  

	  	 ( 	
 	" ' 7 	 5 ) 
    
"  "	"  # 	 /	  	   		
	
  	  	 /" 
	  	  #  

 	    	
 		
  	
  	  	 	"  " 		 
	  
	  	"  #  
	  "	"   	"    	
"/ ( G    4  	   
	 
	"  "	" 	   /   -   		  
 
   (  "	"  	 / 	    	  
	"  
	     
   " 
   
	   	-
	
  
		 
  4 	   
	  	" 
  /  	 " '
  	"  "	"  # 
 
  "	 	     )
*
 (
	 	"/  	  /  	
    		
    " 
"   4 "/  		  	
 	"
 "  ."  	
 		.   " "	 	 	" 
&   		 
       - /   
 /  	
  ') -/     / 	  	/ 
 "   		  ' 	") 
	  " 
    4   	
	
	
'   	
    	" $
	  -	 
	  "  / "  
     <(
  	"  		 
 '  
	  ) "	 	 / 
  /  "&  	

  -   		 	/ 	   #  - 	 
	
     N  	 "  / 1	    
.	 . 		" 	   ( 	
  4  
 	  #

	  -	   :   	   	    
		/
	"	 	"

  
 ' B)
	 	#  B  	 

  
 



 




 





 




 

'7)
 7
 <	 7  ( -"  
		


 



 



















	 
 





 

'7)
  (	 $	

  
 

 



 









	



 

  '7 )
  4 	   / #	 
	  	/  
# 	
  " ' 
  
) *
  4 "  (
	
 	" 	
 		 / #	 
	   	   	" - 
 	
  # 	
  * A/ 5  	   4 " 
-  	
 		 
	   	 	   
  "
  %	
'  
		 
 6"/ 
( 	
 	" 	
 		 "  "	    /" ( 
			 
	  '	)  	
   -"" 
	  
  # "" "  			 /   < 	 	 
     /  -/   		 *
  "
 ( 	
 	" 	
 		 / #	   ( 	  
	   #   /   /    '	) /" ( 
			  ( 	 
  	" 		 "	 	 /
 2
  %	
' 		% 
   
( 	
 	" 	
 		  ""  <(  	 " 
	" -" 
	  '	)  	
  
	    
 "	"  /   "" (  	  	
 /  "/
	 ( " 	   @   # "A" (  	
	 (     (  # "A" (   	   #
	    	    	        
	" 
.(. ') ' ) (  / 	
    	 /
 	" (   	  "     "  <(
   	  (
	
( 	)	
'     
  	
  	"  	 $  &    	
  	"	
	
 	 / " '"  	) 	  - 	"
    " (  "	" "  		 / #	

	   
	  " ( 	
 	"
*
   	 	"  (	   	
     
  "# 	 	( &   		  "#
	 	( / 	   "& (  	" 	
"     /	     <(  "
	/   	
  	" -" 	  
	   N
 	 "  	""   	/     4 	
  / #	  /    	  " 
	  	"
	 	(# 	     1	   & 	
 (	
	 /	    "	
 
	

 " 	#"  		  	
  	 	
  	
 	
  	 	 "  	
 #	 '		 

	  	 "  	  	
  		)  " 	
  	" 	
   		" ( 0 " 	 ' ) 
 	
  	" 	  	 #	  	 /# &
   "# 	  	 	
   

	  	" 	&  <( -	 	  "	
  / 	
     	 "/     
$"  	    	"	 	
 # / 	   
  # 	   	"   "	  
/ 	
  " "/   	/ 
 5
 		 
	"     (      	

	 L"   #		 	
     	 "/
 	"  	
        "  	 "
 F
 ??1D*S
 ?6NN% %N6 S?6*N1 C
*  ( 
		"  "		 	
 4  	
 0 " 	
' ) 	 	#"  		
 
	 C
  	 "	 
*
   
    
4      "  

    # 	
  "
(  "	" 	 A    	
   "  	 	
  

*  	( 	       %	   	   

   
		/
          
         '77)
" (   
    
    
   '72)
     


 
  
 

'75)
	   	"" 
  
 
  '7F)
       "  0 " 	 ' ) 	 

  

    

     (      
  ?6NN% %N6 S?6*N1  
*    	 "	 
*
   
    
 " ""    
		/ #
 C
          
         '7C)
 
           
       '7!)
 	    ( -"  
		
 



 



	               




 



	 
'7B)
 7! " 7B  	(
 


 


 



 



'2)
 
 "	/ 	 /(  -  -	  " 
	  2
 


 



 




'2)
   /" #/ 	
     *
 
      	("

	  "(/  /  
 " 	/   	
  # 	
 
' 
	   
  )
 		   
	"  
   
 "    '"	    	)
   
		     ' 
  ) 
 !
*+**,*
TU 	 6  ,  6 =/  0 BB  *   8	
	/ 		   BBGR  		 6# !   7 B
T U 	 6 BB! 6 8		  1 ?/# D	 	
 		
"  4 #	 7 ? 1 1 Q	 		 ? 757
T7U 0 , 	 ?    		 	
  6 8		
 		 	  B7BBF 
T2U 0 , 	 ?  7 M ?/  6 8		
" 			 4"	" 		 C   7 7 
T5U 0	"  6    D  " 	"  /" 	 	 "
	" "  ?	/ 		 	  2F 
TFU 0 + 0/   5  4  * 	 # 4

	 	 +# * %	
TCU 8	 D 4   5  4  /" "  	
# 4 
	 	 +# * %	
T!U D	"  4 BF  4"	" "  '% " %/)
 B5B  	" 4 6#  7!!7
TBU  D    6 8		 6 >	/  "  "(
	 	
  0A 	 	
 +( 		 2! !5 2
TU >"	  = *	" Q  B!7  	" 	
 >	/ 
8	  		 6# C7 B!7
TU 		 D @ B5 6 		 "  "(	 	
 	 
 		 6# 2 5FB5! 
T U 4E   F 6 8		 " G 
  &
	
 D// 6   %" = D	 ? 7!5
@	# * 
	 		 6 '=)
T7U   6 #     6 8		 "  D	 	
 	
 +( 		 5  52 5F
T2U N  N BC   		 V 	
 6 8		  	
	
 ?	 		 ! !
T5U ? %  BC   		 	
 6 6	 * =" 	 6
8		  * 	
 		 &
TFU ?9 D 6$8	  B!2 D(	  	
 ?( 6
>	/ " 6 8		 ?	   	 	
 +( 		
5 757C
 B
TCU 6 ? +/(/  #	     	" 	
 /	  
 	/  6/	  " +( 		 7  2C55
T!U 6   5  4  %" 	 # 4 
	
	 +# * %	
TBU 6	"H/$/ 8 ?I 6  BF5 D	 " "	
(	 0	 0	
T U 6	 >  6	 ,  >	$ D B!2 >	/  +
 " -	  6# 	
 		 "  FF 252F
T U  D ?  C N 	
 8		     
	  " 	

  		R. 	 	
 +( 		 F  B5
T  U  0 $$   7  # 	
  #" 	  8	
" 0A 	
 6 8		 " 		 ?	 6#  5F
7
 	



  
	




 	



	



 !!
!

"!	"	# !$%
!&!


	

!
# !
!
'	'
!'


&

 


!

(



&)	'


!	!
"!
"!!!*


	"*'	


#+%
+	!!
%!
!+
'"	




  


	
,(

,-./-0..#


	


	
,

,-./-0..
1

'	!'!
$%	!
"!


!		


!

'2



# !
		
"

!

!

!	#
3		
%2!
	
!
'
"	!"!!!




!#
*&)	*
"		
		
%#3		
	)

!
'!	



4		

5
655	



!!

((#
7
"
.558


$%#
	"

#9
(!
:!
!
	
 ;!
	


5!'

	"!

!%!

	!
"!!
!!"!

!


!	8

!#
 !
'	"	


	
!!
	!
"!
''



	
5

#:"	
;

	7
"
#
 
'
/
<
"
'
((#
!
'
0
9'(
'
:
 ;

:
!
!
	
;#
! ,0-/#
8/-(

"#
1

#=

5!
"



%#	!
"!
		
>

!

!	%	
"

#
1

#=		!
	+
!

&#

"	
"	

&'

,0-/
!	+"

'	&#
"#
$%&'$($%$%)
$ 65$%
),80
6



		

	
3!

!

'	
"!5
!
&!



&

'		#3
&
5!
%
!"

!"!'
!

#

?



	

@$%
0)/08A		

5$%8)
0.A	B)
C!"
*( 	
#


0..0..0
 !		
!

"
	
!

!

3!&0.D!
!"
'	
!		
'# !

!
	+
	

#
 !'"	

	+

)
)	"&#
3!


!
!		
		
+
'
&!

!
!


&0.D

! *

	%*
	


	
 		
0..
1

#=
!

0..		0..
&
!

5!
+

&

,

1

!"
	'	'
0..

( $%0-(#



'$%,-

,


!
%"	#9

!
"	

!
'
	'"

		


% 	
88#
E)$%0)
-.#

/

 !!

'%
:";

:

";#9
"@!!
	"#	!
"!!



!"	

		
!

&#


"@!
'!$%!+


!"
	
# !

"
'

#
%$%
8-0..8!
'	
#
) 
	E)$%
0-/#$%
0-,='
 #

/
$%0-,#
E"!/!
	
		
%!	

=
	
E)$%
0-/'%
//
!%


	

&

!


+! 	 
85

!
$
(.
1

'	!'!
$%#	!
"!!
$%'	!
"
!
		
@!

!
!

!		



"


!
#
?
		'

		'""'


# !





	#



@1
	$"	

$%'5F=3 $%?
25
	
'	?
#
#



































	
			




























    
!

"#
$#	%
&	#'
(	
)		
)	
	
*	#
+	
+
%
,

	






















)
-.	 /0
	


 +	


1	."


&

23





Partial reforms in Finland, UK (England and Wales) and Italy
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